




























である｡ (中立性の破綻を主張するものとして, Blanchard [6],Weil [22]
































































































r(1~T〝)H(I)~ntl dt-b (0) +h (0)
を与える｡ただし,
h(())…W(0) -I(O)-十 (lil)W(t)e ｢(1 r′Z)H(t) ~nt]dt



















































/∞川)e-H,i,dt- -K(0) I/∞ (r(i) +8)K(i)e-R(1,dt
と変形される｡このとき,代表的企業の株式市場価値は,























S･t･ /∞C(i) - ｢(1il,)k(i)~ntJ dt-b (0) +h (0)　　　　625)
と表わされた｡
直ちに,最適消費経路が満たすべき1階条件






















































K(t). I.(i) (K(0)+J∞[F(K(i), L(i))-(r(i)･8)K(i)
- W (i)L (i)] e~JI(i)dt
で表わされた6)｡
直ちに,最適な資本,労働量が満たすべき1階条件





f'(k (i)) -r(i) +8　　　　　　　　　　　　　　　　　(38)




b'(i) - [(1 -rB)r(i) --Ab (t) -TIJu'(t) +g-I (t)　　　　(40)
がしたがう｡
ここで,消費者の予算制約式
b'(i) - [(1-TB)r(i) -n]b(i) + (1-rL)u'(t) 1(i) -i (i)　(41)
に,上の(40)式を代入すれば
g(i) -W(i) +C(i) -0　　　　　　　　　　　　　　　　　　(42)
がしたがう｡ここで, 1人当たりのEuler定理(Eulertheorem)i(k(t))-
r(i)k(i)+u)(i)を考慮すれば, (42)式は





















まず, (46)式において, k'(t)-0が満たされるとき, k(t)とC(t)の間の関
係は








































C'(i) - (1-TB)OClf′′(A) (k(i) - k)
k'(i)ニー(C(i)-cl)+ [f'(A-(8 +n)](k(i)-A)
を得る｡しかるに,定常状態において






























十 rlJ W (i)eL2 (t)dt




Iim b (i)e ｣2(I) -o　　　　　　　　　　　　　　　　　　　(63)
I -CtJl
が満たされなければならない｡このとき, (62)式は

































4 )完全予見均衡(perfect foresight equilibrium)について, Brock=れIrnOVSky [ 8 ],
Judd [12],Tumovsky [21]等参照｡
5)危険(risk)に直面する情況において, 0(･)は相対的危険回避度(coefficientof
relative risk aversion), ♂ (･)は危険寛容度(coe爪cient of risk tolerance)に相当す
る｡
6) (r(i)+8)K(i)は,資本保有に伴なう使用者費用(usercostofcapital)とみな
すこともできる｡ (Romer [20] (Chap.8)参照｡)
7 )本項の手続きは, Heijdra=van der Ploeg, op.cit., (Chap.14)に準ずる｡





































C(i)+ b'(i)+ k'(i)-(1-TL)W(i)+ [(1-rK)rB(tトn]b(i)
108





















p(i) -J∞ [(1-TK)rB(S) -n]u'(C(S))eP(i-S,ds
を定義すれば,裁定条件



























b'(i)- [(1-TK)rB(i) -n]b(i) -TLW(i) -TKrK(i)k(i)
- i (i) +g(i)　　　　　　　　　　　　　　　　(79)
で与えられる｡いま,(79)式を消費者としての主体の予算制約式((69)式)に代入
し, Euler定理を用いれば,









































q'(i)- lp+n-(1-TK) (f'(k(i))-8)]q(i) (87)
112
k (i) -i(k(i)) -nk(i) -C(q(i)) -g(t) 棉
を拍)-0,締)-oを同時に満たす定常状態の周りに線型近似すれば



















q'(i) - [p +n - (llrK-EhK(t)) (f′(k(i))18)]q(i)　　　(92)























































〔 ;ZEE('ss,'] -I 〔ZEE('ss,'ト

























lim sF(S) -I(0) -0
S→CO
がしたがい,さらに,均衡において,異時点弾力性は,
6 =u'(C(i))/C(i)u"(C(i)) -C'(q (i))q (i)/C(q (i))
と表わされることを考慮し, (97)式に摘式を代入すれば
ke(0) - -C'(ql)qE(0)







b'(i) - [(llrK)rB(i) -n]b(i) - (rI.+EhL(i))u'(i)
- (rK+EhK(i) )rK(i)k(i) -I (i) +g(i)　　　　　　　　桐
で表わされる｡ここで,掴式をL2(i)…[(1-rK)R(i)-nt]を割引率として
積分すれば,生涯予算制約式
b(i)eーL2(I)dt-b (0) -十 (Tl,+EhI.(i) )W (t)eJm(i)dt
- (rK+ehK(i) )rK(i)k (i)e｣2(I)dt
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･/∞ [g(i) 1 (i)]e一糾)dt
を得る｡再び,政府の異時点間支払可能性条件





b (0) -/∞ (rL･EhL(i) )W (i)e-β((,dt･/∞ (TK･EhK(i) )rK(i)k (i)e-a(t,dt





0-TLk (i)I"(k (i) )KE(P) +Hl.(p)I(k(i) -k (i)f'(k(t))

























H(^1)- -i+i(epT ･ e-^･T)- -(主二旦竺二竺)
右
がしたがう｡摘式を摘式に代入すれば























9)本節の議論は, Judd [12], [13]のそれの成長経済への発展化の性格をもつ｡
10)かかる手続きは, Judd [12],[13]に負う｡
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